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Le Comité des Actionnaires de la Leopolda à 
Francfort s/ m ., avant de prendre une décision 
sur la marche à suivre qu'il conseillera à ses 
délégués, prie M. Perez, secrétaire de la Leo- 
polda, de vouloir bien répondre aux questions 
suivantes, aussi clairement et explicitement 
que possible. 

i°. Quelle est la raison urgente pour laquelle l'acliat du 
Cliemin de Lucques, ajourné dans l'Assemblée générale du 
7 novembre, est repris après un si court délai? Dans quelle 
nouvelle pliase cette affaire est-elle entrée? et sera-t-il possi- 
ble d'ajouter de nouvelles raisons à celles qui dans l'Assem- 
blée générale ont été suivies du rejet de la pro]>osition? 

2". Pourquoi l'achat du Cliemin de Lucques doit-il être 
irmclu immédiatement, et de gré à gré? A'cst-il pas évident 
que ce Chemin qui est en faillite doit être vendu publique- 
ment, et qu'on pourra alors effectuer l'achat à des ciiiulitiniis 
bien plus favorables? 



1°et2°. Le Conseil du Léopold a toujours retenu qu'il 
était de la plus grande urgente, dans l'intérêt du Léopold, 
d'effectuer l'acquisition du Chemin de fer de Lucques à 
Pise. 

L'Assemblée générale du 7 novembre 1 855 ne se 
prononça pas sur l'acquisition en elle-même. On ne de- 
manda, de la part du délégué de plusieurs Actionnaires de 
Francfort, quo l'ajournement, principalement sur la consi- 
dération de donner aux Actionnaires étrangers le temps né- 
cessaire pour étudier cette affaire. Dans l'Assemblée .géné- 
rale, en effet, on n'a pas rejeté la proposition de l'achat, 
mais on l'a tout simplement ajournée. Si l'on reprend 
l'affaire après quatre mois, c'est que le Conseil a cru que 
ce temps a été plus que suffisant pour ceux qui voulaient la 
bien étudier. D'ailleurs, comme il est probable que d'autres 
concurrents viendront contraster l'achat dans l'intérêt du 
Chemin de Lucques à Pistoie.du Central Italien, ou de l'un 
et l'autre en même temps, et le procès de faillite pouvant 
d'un moment a l'autre porter a la publication de la vente 
aux enchères, le Conseil s'est cru dans le devoir de met- 



5°. Le prix d'achat a-l-il été débattu Auprès la valeur 
réelk de ce Chemin? Les Actionnaires de Lacques recevront 
fïachévetrumt du Chemin Central de l'Italie étant assuré) 
30 °/ 0 en comptant, et HO%m actions, soit 80%. pour leur 
Clitmin en faillite, tandis que le cours des Leopolda est de 67. 
— Les Actionnaires de la Leopolda ilotmeraient volontiers 
leurs actions à ce taux de 80 % 



ire les Actionnaires en élat de se prononcer sur l'acquisi- 
tion en elle-même, de décider si elle devrait être faite en 
sanctionnant les négociations entamées jusqu'ici, ou en con- 
courant aux enchères; ce qui ne pourrait certainement se 
faire en temps utile, sans la double votation préalable. 
C'est précisément sur celle triple question que l'Assemblée 
générale aura à se prononcer. 

3° La valeur d'un Chemin de fer peut s'envisager 
sous trois aspects; le premier, c'est la dépense qu'il a coûté 
pour son établissement; le second, c'est le revenu du mo- 
ment où on l'évalue; le troisième, c'est le revenu qu'il est 
destiné à rendre d'une manière permanente. — La valeur 
du Lucques-Pise a été évaluée par le Conseil sous les 
trois aspects, et sous chacun d'eux le prix 'a été trouvé 
convenable. — Qu'il nous soit permis de faire observer que 
l'appréciation de la valeur de ce que recevraient les Action- 
naires de Lacques, en comparaison de ce qu'ont actuel- 
lement ceux du Léopold, n'est pas exacte; parce que d'un 
côté on évalue au pair les Actions que nous donnerions; 
et ces mêmes Actions on les évalue au dernier cours de 67, 
lorsqu'il s'agit de démontrer la position défavorable de 
nos Actionnaires. Sans accepter la valeur réaile qu'on donne 
au Lucca-Pîsa, et en l'admettant pour le moment, on de- 
vrait rectifier le calcul sur les données suivantes: Au 
comptant, 30 "la, en Actions évaluées à 67 (soit li- 
vres \ ,340,000) , 34 %. Total 64 % — Mais la position 
que l'on voudrait adopter manque de réalité: d'une part 
on ne peut évaluer avec précision ce que vaudra le Chemin 
de Lucqucs a l'époque où l'on payerait les 2000 Actions 
(le Central Italien et le Lucques-Pistoie achevés); et d'au- 
tre part on ne pourrait dire avec précision ce que vau- 



4". Si tes deux questions de l'opportunité de l'achat et 
du piix sont vidées, il importera d'examiner le revenu que 
la Leopolda tirerait de l'achat. 

En écartant tes 2,000 actions, le prix d'achat 
.sera de L 1,200,000 

le pont coûtera 1,000,000 
le chemin de jonction 1,000,000 
l. 3,200,000 

ce qui, à cinq pour [cent, taux que l'argent coûtera au 
moins, fait L. 460,000, tandis que le revenu actuel, même 
daprès le Mémorandum de la Direction, est de L 80,000, 
éventuellement de L. 100,000, et donnera toujours une perte 
de L. 60,000 par an, sans compter que la Leopolda se trou- 
vera grevée de dettes et d'actions privilégiées, qui pourront, 
si les revenus augmentent, par leur participation dans les 
dividendes, hors du 5 % assure, coûter des sommes considé- 
rables aux Actionnaires non privilégiés. 
Nous demandons par conséquent: 

a) tes pertes que la Leopolda pourrait avoir par le 
non achat de Lucques sont-elles à comparer avec les désa- 
vantages réels précités? 

h) Où est la loi ou les statuts qui prouvent que la 
Leopolda, quand même elle n'achèterait pas Lucques, sera 
forcée de construire le pont sur l'Arno? 

c) de construire le chemin de jonction? 
Eventuellement nous posons la question 



dronl les Actions du Léopold que l'on donnerait à cette 
époque. La seule manière d'évaluer l'une et l'autre don- 
nées ne peut être que celle posée dans le Mémorandum. 

4° Avant tout, il faut rectifier une erreur de fait 
dans l'évaluation du prix d'achat. La jonction des deux 
Chemins à Pise, y compris le pont sur l'Arno, ne coû- 
terait qu'un milion de livres, selon le rapport détaillé de 
l'Ingénieur en chef de notre Chemin. Hais il oc faut pas 
croire que la dépense de la jonction à Pise serait absolu- 
ment l'effet de l'achat proposé. En lisant avec attention le 
rapport du Directeur de la Compagnie à l'Assemblée gé- 
nérale du 28 septembre 1854, et d'autres documents qui 
seront présentés, on verra qu'il est au moins prudent de 
retenir la possibilité que la moitié de cette dépense serait 
indépendante de l'achat. Dans celte hypothèse et avec la 
rectification ci-dessus indiquée, la somme qu'on a évaluée 
pour 2,000.000 devrait être réduite à livres 500,000; et 
alors on aurait pour prix d'achat (en écartant les 2000 
Actions] livres 4,700,000, ce qui au 5 "|'„ ferait li- 
vres 85,000 par an, tandis que le revenu dans l'état actuel 
serait presque de livres 100,000, sans compter qu'il se 
compose aujourd'hui presque exclusivement de la fré- 
quence des voyageurs, et qu'une fois la jonction faite il y 
aurait à compter sur une augmentation sensible par suite 
du transport des marchandises, transport qui a été, jusqu'à 
présent, entravé par le manque de communication entre 
les deux lignes. Il n'est pas exact de dire que le Léopold 
se trouverait grevé de dettes et d'Actions privilégiées. Pro- 
bablement, suivant les systèmes adoptés jusqu'ici, il ne 
s'agirait que de l'émission d'Actions privilégiées selon les 
délibérations du 19 novembre 1851 et 7 novembre 1855. 



ii". Le Gouvernement peul-it donner à une Société, en 
dépit des Statuts, la concession d'un Chemin concurrent de 
Pise à Livourne? 

6". Le Gouvernement peut-il donner cette concession, et 
la donnera-t-il si la Leopolda contribue à la construction du 
pont et du chemin de jonction, puisque dans ce cas il n'y 
aurait aucune raison pour concéder un Chemin parfaite- 
ment parallèle et avec lequel il est impossible de comparer 
les concessions des Maria Antonia, Lucco, Pistoia, et Lucca- 
Pisa, qui ne sont pas parallèles avec la Leopolda, et relient 
d'autres contrées? 

T R'est-il pas démontré que le terrain de Pisc à Li- 
vourne est essentiellement marécageux, et que la construction 
d'un Chemin coûte des sommes ho>s des proportions ordinai- 
res? Et cette comidération seule ne suffit-elle pas pour écar- 
ter toute crainte d'un Chemin concurrent? 

S" Quelle est la Société solvable anglaise (d'après le. 
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Si les Actions privilégiées peuvent participer aux dividendes 
au-delà du 5 •/•. i! est à réfléchir que c'est précisément 
pour se mettre dans le cas d'avoir de tels dividendes, ou 
au moins pour rester dans une condition médiocre, qu'on 
est quelquefois contraint d'émettre de ces Actions. 

a. Nous avons démontré que l'achat ne présente pas 
les désavantages qu'on a supposés. Les pertes, qui seraient 
considérables, ne peuvent pas être évaluées que d'après les 
donnés du Mémorandum. 

b et c. Il n'y a ni lois ni statuts qui autorisent à con- 
traindre le Léopold à contribuer à la construction du pont 
sur l'Arno, ainsi que de la jonction. Pour cela nous nous 
en référons néanmoins à ce qu'on a fait remarquer à propos 
de la question du N° 4. 

5°. Nous sommes d'opinion qu'il n'en a pas le droit; 
mais pour mieux s'éclairer sur cette question il est bien 
de consulter les documents ci-dessus indiqués. 

6°. Nous croyons que le Gouvernement ne voudrait 
pas concéder un embranchement de la ligne Lucqtm-Pise 
à Livourne lorsque le Léopold aurait contribué à la dépense 
de la jonction à Vise. Mais cela ne servirait qu'à éloigner 
un seul des dangers que l'on craint: quant à la concur- 
rence que nous menacent les lignes qui relient Florence à 
Pise par Pistoie et Lucques, elle en serait facilitée. 

7°. N'ayant pett toutes les données nécessaires , on ne 
pourrait dire ce qu'aujourd'hui coûterait un Chemin de fer 
des environs de Pise o I.ivourne. mois il paraît au pre- 
mier abord que la condition du peu de solidité du terrain 
pourrait être équilibrée par le manque d'autres obstacles 
au tracé de la ligne. {Voir le numéro ci -après 1 

8°. On a lieu de croire que les maisons Jackson et 
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Mémorandum) qui veut construire le Chemin central et en 
même temps compléter Lgcca- Pis loin, et construire un Che- 
min concurrent de Pise à Livoume? 



9° Où sont les documents qui prouvent que chaque 
Chemin entrant à Livoume a le droit de profita; contre une 
faible taxe, de l'Embarcadère à Livoume, et quelle est cette 
taxe? 



if) 0 N'cst-U pas généralement connu que le Chemin de 
Lucques et le matériel sont dans un très marnait état, et 
a-t-on fait des calculs exacts à quelle somme se monteraient 
les dépenses /xiur le rétablir en bonne condition? 



4 1" Le Chemin de Lucca-Pistoia n'a-t-il pas en com- 
mun son Embarcadère avec celui de Lucques, et cette pre- 
mière Société n'a-t-elle pas protesté contre l'achat par la Leo- 
polda? 



Brassey ont fait des propositions positives aux représen- 
tants des Gouvernements intéressés au Central Italien pour 
se charger de la construction de ce Chemin. La même 
Compagnie aurait pris a tache d'achever le Lucca-Ptstoia 
probablement dans le délai d'un an. Quant bus moyens, 
on en devrait savoir à Francfort plus qu'ailleurs: il paraît 
qu'un emprunt pourrait être conclu d'un moment à l'autre, 
et il serait à regretter de n'y avoir ajouté foi que trop 
tord. — La Compagnie de Lucqoes à Pise en 18b3 avait 
demandé au Gouvernement la concession d'un embranche- 
ment de San Giuliano (près de Pisa) à Livourne. Même 
soumission a été présentée au Gouvernement par M. Jackson. 

9*. Dans le décret qui fixa les conditions définitives 
auxquelles on aurait pu construire la Station des marchan- 
dises dans une autre localité que celle fixée par le décret 
de 1 851 , il y a la condition que le Léopold ne pourra se 
refuser à permettre l'usage de cette station à d'autres Che- 
mins qui aboutiraient directement à Livourne. Le Gouver- 
nement se réserve le droit de fixer, selon la lettre et l'esprit 
de l'art. 49 du Cahier des charges, les règles et le tarif 
pour cet usage. 

1 0°. Des rapports détaillés et conscientieux de tous les 
experts de service assuraient en mars 1851, époque des 
premières négociations de lâchât, que la ligne ainsi que le 
matériel étaient dans un état satisfaisant. Depuis lors on 
ne peut pas supposer que la dégradation (s'il y en a) soit 
telle quelle puisse changer la convenance de l'achat. 

44° et 12*. Pour répondre à ces deux questions il suffit 
de rappeler que le contrat d'achat a été rédigé et examiné 
dans l'intérêt du Léopold par deux des plus éminenls juris- 
consultes du barreau toscan, et il porte que l'achat ne se 



H" Est-il parfaitement établi que la Leopolda par 
lâchât de Lucques tie sera pas entraînée dans des procès? 

45" A quel taux powra-t-on placer les actions privi- 
légiées dont l'émission sera nécessaire pour le payement de 
L. 4,200.000, éventuellement £. 5,200,000? 



44" Les recettes de la Leopuldu jusi/u à présent se ba- 
sent principalement sur le trafic direct entre Florence et Li- 
voume. — Quelle est l'importance des passagers et des mar- 
chandises quelle a reçusjusqu'à présent des Chemins de Luc- 
ques et Maria Antonio, et qui pourraient peut-être par Ut 
suite 1 partiellement lui être perdus? A-t-on fait là-dessus des 
calculs établis? et quels sont les résultats de ces calculs? 

45° Quels motifs antres que ceux du véritable intérêt, 
de lu Leopolda peuvent engager tant de Maisons respectables 
de Livourne et de Florence d'être contre l'achat du Cl\en\in 
de Lucques? 



4t>" Est-ce que l'Administration actuelle du Chemin de 
la Leopokia a vraiment un si grand nombre d'Actions de 
la Leopolda qu'elle le prétend? 

47" La concession de la Leopolda a été accordée sous 
la réserve du Gouvernement, à pouvoir dans un certain laps 
de temps racheter la ligne en accordant aux propriétaires 

• lSic!| 
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regarderait comme conclu si auparavant on n'aurait éloigné, 
aux frais et soins du vendeur, toul procès possible. 

13°. Pour répondre à celte question il faudrait savoir 
i|uel sera le moyen que préférera l'Assemblée générale 
pour pourvoir aux fonds nécessaires. Si elle venait à préférer 
le système adopté dans les Assemblées générales du 4 9 no- 
vembre 1851 et 7 novembre 1855, on pourrait se flatter 
que les Actions il émettre rendraient selon la valeur no- 
minale. 

1 i°. Les marchandises et les passagers que l'on craint 
de perdre par suite de la concurrence, ne sont pas unique- 
ment ceux qui proviennent de la Maria Antonia et de Lxicna- 
Pisa, mais principalement ce sont en général ceux qui vont 
de Florence à Pise et à Livourne, et vice-versâ. L'on 
voit par conséquent que les résultats en pourraient être 
énormes. 

15°. Si l'on doit en juger parles voulions, l'achaldeLut- 
i/ues-Pise dans l'Assemblée générale du 28 septembre 1854 
a élé approuvé à l'unanimité sans la moindre opposition de 
qui que ce soit. Dans l'Assemblée du 7 novembre 1 855 on 
ne vota que l'ajournement. En tout cas. ceux qui connais- 
sent que des Maisons de Florence et de Livourne sont con- 
traires ii l'achat, peuvent savoir s'il y a, ou non, d'autres 
motifs que l'intérêt du Liopold. 

1t>°. C'est un fait que l'on connaît généralement en 
Toscane 

17". Nous ne croyons pas que le Gouvernement ait 
l'intention et la convenance de se hâter dans l'exercice de 
ce droit. Il ne pourrait l'avoir qu'après l'année 1 866. En tous 
cas, il ne faut pas oublier que si le Gouvernement voudra 
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«ne indemnité calculée sur la moyenne des bénéfices des an- 
nées écoulées. Or, si la Leopolda acquiert et termine la ligne 
de Lacques, le chemin de jonction et le pont, qu'elle y dépense 
de 3 à i millions qui effectivement ne pourront produire que 
dans un avenir assez éloigné, quelle serait la position de 
notre Société si le Gouvernement voulait dans quelques an- 
nées user de la faculté de radiât que lui accorde le Cahier 
des charges? Comment parer à une éventualité qui entraîne- 
rait notre ruine si te Gouvernement exigeait comme moyenne 
des bénéfices les résultats des premièies années? 

/8° Comme il y aura très peu de voyageurs de Flo- 
rence qui auront Pise pour le but de leur voyage, mais com- 
me la plus grande partie ira à Livourne, ils auront en pre- 
nant le Chemin par Pistoie, hors le détour, à prendre la 
Leopolda à Pise, et auront donc à passer d'un Chemin à l'au- 
tre avec leur bagage. Ceci se rapporte encore plus aux mar- 
chandises. Comment peut-on faire la moindre peur de celte 
concurrence? 

L'Assemblée générale du (1 Mars ne décidera-t-ellc 
que préalablement l'achat du Chemin de Lacques à Pise. et 
se conformera-t-an aux Statuts, d'après lequels une seconde 
Assemblée seulement peut voter définitivement l'achat? 

En conclusion, nous prions Monsieur Perez 
d'accompagner ses réponses autant que possible 
de pièces à l'appui et de documents. 
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exercer ce droit dans les 1 5 premières années postérieures 
à cette époque, c'est-à-dire avant 1881 , pour établir la 
moyenne on devrait prendre les revenus meilleurs de 5 
des années précédentes, et y ajouter le tiers de son 
montant. 



1 8" Nous ne craignons pas la concurrence dans l étal 
actuel des lignes. Pour les transports de Floreocc il Pisc . 
et vûx-versâ , nous la craignons des que les interruptions 
auront disparu par l'achèvement du tueca-P taiout, ce qui 
arrivera bientôt Quant au» transports de Florence .. Pi se 
cl l.ivourne, et vbx-oersâ, nous la craignons aussi dès 
que la jonction des deux lignes à Pise serait laite. Dans 
l'une ainsi que dans l'autre période les dommages pour- 
raient être immenses. 



13". Certainement elle se conformera aux Statuts 



